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Streszczenie: O przewadze konkurencyjnej współczesnych przedsiębiorstw decydują zasoby je 
wyróżniające, unikatowe i trudne do kopiowania przez konkurencję. Aktywem tym jest  kapitał 
intelektualny będący rezultatem umiejętnego wykorzystywania wszystkich posiadanych przez 
przedsiębiorstwo zasobów materialnych i niematerialnych. Z uwagi na jego kluczową rolę  prio-
rytetowym zadaniem staje się jego identyfikacja i pomiar. Celem artykułu jest wskazanie specy-
fiki kapitału intelektualnego oraz omówienie jakościowych i ilościowych metod jego pomiaru, 
możliwych do implementacji w polskich przedsiębiorstwach dla poprawy efektywności zarzą-
dzania zasobami niematerialnymi.  
 
Abstract: The intellectual capital is the basis of competitiveness of present  enterprises. He is 
resource unique and difficult to copying by competition. Identification is important in view of it 
and measurement of intellectual capital.  The aim of this article is presentation essence of intel-
lectual capital and methods his measurement, possible to implementation in Polish enterprises 
for improvement of efficiency the management the immaterial assets.  
 
Wstęp  
 
 W ciągu ostatnich lat byliśmy świadkami rewolucji polegającej na przej-
ściu od  ery przemysłowej do ery informacyjnej, określanej także jako era 
gospodarki opartej na wiedzy. W poprzedniej erze wytwarzany produkt był  
w pełni materialny, obecnie często nie posiada on postaci fizycznej. Takim 
produktem jest wiedza oraz powstające w wyniku jej transformacji aktywa 
niematerialne (np. reputacja firmy, patenty, relacje biznesowe, struktury, sys-
temy, bazy danych) tworzące kapitał intelektualny organizacji. Każde przed-
siębiorstwo posiada aktywa niematerialne mogące stanowić podstawę osią-
gnięcia przewagi konkurencyjnej, jednak nie wszystkie przedsiębiorstwa 
dostrzegają ich znaczenie. Stąd często aktywa te pełnią rolę pasywną w or-
ganizacji i nie wpływają na generowanie wartości. Tymczasem w celu za-
pewnienia rozwoju współczesnych firm ważna jest identyfikacja posiadanego 
kapitału intelektualnego1, jego kreowanie i ochrona.   
 
 
 
                                                     
1 L. Craig, L. Moore, Intellectual Capital in Enterprise Success: Strategy Revisited, John Wiley  
& Sons Inc., Hoboken, New Jersey 2008, s. 19-20. 
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Istota kapitału intelektualnego  
 
 Mimo iż pojęcie kapitału intelektualnego jest terminem stosunkowo 
młodym, w literaturze przedmiotu znaleźć można wiele definicji tej kategorii. 
Według L. Edvinssona i M. S. Malone’a  kapitał intelektualny to ukryte akty-
wa, odzwierciedlające  lukę pomiędzy wartością rynkową a księgową firmy2. 
Mariusz Bratnicki uważa, że kapitał intelektualny jest sumą wiedzy posiada-
nej przez ludzi tworzących społeczność przedsiębiorstwa oraz praktycznym 
przekształceniem tej wiedzy w składniki wartości firmy3. Elżbieta Skrzypek 
twierdzi, że kapitał intelektualny to aktywa intelektualne będące sumą wiedzy 
poszczególnych pracowników oraz zespołów pracowników. Zasoby te pod-
legają ciągłym zmianom, które są efektem procesu uczenia się organiza-
cji4. G. Urbanek uważa, że kapitał intelektualny stanowi niewidzialny zasób 
przedsiębiorstwa, który tworzy widzialne efekty. Kapitał intelektualny to za-
równo wiedza sama w sobie, jak  i rezultat jej transformacji na aktywa nie-
materialne5. T. Stewart definiuje kapitał intelektualny jako materiał intelektu-
alny: wiedzę, informacje, własność intelektualną i doświadczenie, które 
mogą być wykorzystane do tworzenia bogactwa6. Analizując powyższe defi-
nicje stwierdzić można, że  większość autorów ściśle wiąże pojęcie kapitału 
intelektualnego z zarządzaniem wiedzą. Zasoby wiedzy stanowią bowiem 
podstawę tworzenia i rozwoju kapitału intelektualnego. Kapitał intelektualny 
powstaje na bazie zarządzania wiedzą cenną dla organizacji, która stanowi 
jednocześnie składnik i surowiec do tworzenia kapitału intelektualnego.  
Należy zauważyć, że kapitał intelektualny nie jest kategorią jednorodną. 
W literaturze spotkać można wiele prób jego kategoryzacji, tj. wyodrębnienia 
elementów składowych. Do najbardziej znanych należy model opracowany 
w szwedzkiej firmie ubezpieczeniowej Skania, będącej prekursorem badań 
nad kapitałem intelektualnym. W 1991 roku firma ta jako pierwsza powołała 
w swojej strukturze stanowisko dyrektora ds. kapitału intelektualnego,  
a w 1995 roku opublikowała pierwszy na świecie publiczny raport dotyczący 
stanu kapitału intelektualnego jako dodatek do tradycyjnego sprawozdania 
finansowego. Opracowana w Skanii koncepcja L. Edvinssona wskazuje na 
dwa zasadnicze elementy składowe kapitału intelektualnego tj. kapitał ludzki 
i kapitał strukturalny (rys. 1). Kapitał ludzki obejmuje wiedzę, umiejętności, 
doświadczenia pracowników i menedżerów przedsiębiorstwa, które wspo-
magane kreatywnością stanowią mechanizm napędzający procesy rozwojo-
we w organizacji. To także cechy wnoszone przez pracownika (inteligencja, 
                                                     
2 L. Edvinsson, M.S. Malone, Kapitał intelektualny, Wydawnictwo PWN, Warszawa 2001, s. 39. 
3 M. Bratnicki, Dylematy i pułapki współczesnego zarządzania, Polska Akademia Nauk Oddział 
w Katowicach, Wydawnictwo Gnome, Katowice 2001, s. 111. 
4 E. Skrzypek, Wiedza jako czynnik sukcesu w nowej gospodarce, [w:] E. Skrzypek, A. Sokół 
(red.), Zarządzanie kapitałem ludzkim w gospodarce opartej na wiedzy, Instytut Wiedzy                   
i Innowacji, Warszawa 2009, s. 145. 
5 G. Urbanek, Pomiar kapitału intelektualnego i aktywów niematerialnych przedsiębiorstwa, Wy-
dawnictwo Uniwersytetu Łódzkiego, Łódź 2007, s. 38. 
6 A. Jarugowa, J. Fijałkowska, Rachunkowość i zarządzanie kapitałem intelektualnym, Wydaw-
nictwo ODiDK, Gdańsk 2002, s. 58-59. 
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kreatywność), jego zdolność do uczenia się oraz motywacja do działania  
i dzielenia się wiedzą7. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Rys. 1. Model kapitału intelektualnego Skandii 
Fig. 1. Model of Intellectual Capital in Skandia 
Źródło: L. Edvinsson, Developing Intellectual Capital at Skandia,  
„Long Range Planning” 1997, No. 3. 
Source: L. Edvinsson, Developing Intellectual Capital at Skandia,  
„Long Range Planning” 1997, No. 3. 
 
Kapitał strukturalny to  zdolność organizacyjna do wspierania produktywno-
ści pracowników. Obejmuje on kapitał organizacyjny oraz kapitał klienta. Ka-
pitał organizacyjny to systemy i narzędzia usprawniające przepływ wiedzy  
w organizacji, kapitał klienta zaś to relacje z klientami. Dalszy podział doty-
czy kapitału organizacyjnego, w którym wyróżnia się kapitał innowacyjny 
oraz kapitał procesów. Kapitał innowacyjny dotyczy umiejętności odnowy or-
ganizacji w postaci praw własności intelektualnej oraz innych aktywów nie-
materialnych wykorzystywanych do tworzenia i wprowadzania na rynek in-
nowacyjnych produktów i usług. Kapitał procesów zaś to procesy, procedury, 
techniki i programy pracownicze, wzmacniające efektywność wytwarzania. 
W podejściu tym podkreśla się znaczenie kapitału ludzkiego uczulając na 
fakt, iż stanowi on własność pracowników, a przez organizację jest jedynie 
dzierżawiony. 
                                                     
7 J. Patalas-Maliszewska, Nowe spojrzenie na strategiczne zarządzanie zasobami ludzkimi,  
www.e-mentor.edu.pl. Nr 4 (36) 2010, 30.10.2010. 
 
KAPITAŁ INTELEKTUALNY
Kapitał strukturalnyKapitał ludzki
Kapitał w postaci 
klientów
Kapitał 
organizacyjny
Kapitał innowacyjny Kapitał procesowy
Własność intelektualna Aktywa nieprzeliczalne
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Interesującą koncepcją kapitału intelektualnego jest także platforma 
wartości H. Saint-Onge’a. Model ten wyodrębnia trzy składowe kapitału inte-
lektualnego: kapitał ludzki, kapitał organizacyjny, kapitał klientów oraz uka-
zuje ich syntezę, komplementarność i wzajemne relacje (rys. 2).  
 
 
 
 
Rys. 2. Platforma wartości 
Fig. 2. Value platform 
Źródło: opracowanie własne na podstawie M. Mroziewski, Kapitał intelektualny 
współczesnego przedsiębiorstwa. Koncepcje, metody wartościowania i warunki jego 
rozwoju, Wydawnictwo Difin, Warszawa, 2008, s. 39. 
Source: own study on the base M. Mroziewski, Kapitał intelektualny współczesnego 
przedsiębiorstwa. Koncepcje, metody wartościowania i warunki jego rozwoju,  
Wydawnictwo Difin, Warszawa, 2008, p. 39. 
 
Kapitał ludzki w tym modelu stanowią kompetencje pracowników orga-
nizacji. Kapitał klientów rozumiany jest szeroko i obejmuje powiązania i rela-
cje z otoczeniem oraz różnymi grupami interesariuszy tj. klientami, dostaw-
cami, partnerami, społecznością lokalną, mediami, itp. Kapitał organizacyjny 
zaś stanowi to, co pozostaje w firmie, gdy pracownicy idą do domów,  
a  w szczególności struktura organizacyjna, systemy, bazy danych, własność 
intelektualna. 
W tej koncepcji wartość powstaje jako skutek powiązań, przepływów  
i zależności między poszczególnymi elementami go tworzącymi – odsepa-
rowanie jednego z nich uniemożliwi wytworzenie kapitału finansowego. Ge-
niusz pracujący w samotności, pozbawiony możliwości przekazywania swo-
jej wiedzy innym nie przyniesie pożytku, czyli kapitał ludzki potrzebuje 
kapitału strukturalnego. Z drugiej strony bazy danych, systemy komputerowe 
jako nośniki informacji przyczyniają się do wzrostu kompetencji  pracowni-
ków, tak więc również kapitał strukturalny przyczynia się do rozwoju kapitału 
ludzkiego, przy czym nie można zapomnieć, że relacja ta ma charakter 
Kapitał  
finansowy 
(wartość) 
Kapitał 
ludzki  
Kapitał  
organizacyjny 
Kapitał  
klientów 
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sprzężenia zwrotnego. Nawet najsilniejsza marka nie zapewni długofalowe-
go sukcesu organizacji, jeśli pracownicy przestaną się rozwijać, a produkt 
stanie się przestarzały, zatem również  kapitał relacyjny potrzebuje kapitału 
ludzkiego. Stąd też można stwierdzić, że wartość przedsiębiorstwa tworzona 
na bazie kapitału intelektualnego jest rezultatem interakcji zachodzących 
miedzy jego elementami składowymi – wszystkie składniki wydają się równie 
ważne i wzajemnie od siebie zależne. 
 Wyodrębnienie elementów składowych przy wykorzystaniu opisanych 
w literaturze  koncepcji kategoryzacji kapitału intelektualnego jest niezbędne 
dla efektywnego nim zarządzania. Z punktu widzenia praktyki zarządzania 
najważniejsze  staje się rozpoznanie determinantów odpowiedzialnych za 
tworzenie poszczególnych komponentów kapitału intelektualnego oraz zdia-
gnozowanie zachodzących pomiędzy nimi relacji. Dla każdego podmiotu 
odmienne czynniki wpływają na rozwijanie wyodrębnionych elementów skła-
dowych, co jest zależne od profilu działalności, posiadanych zasobów, po-
tencjału technologicznego  oraz  oczekiwań klientów8. Ponadto samo posia-
danie różnych aktywów niematerialnych nie gwarantuje sukcesu – ważne 
jest ich  współdziałanie. Większość autorów jest zgodna co do tego, że  
najważniejszy jest kapitał ludzki – ludzie pozyskują wiedzę, przekazują ją  
i wykorzystują do kreowania innowacji. Istotą zarządzania kapitałem intelek-
tualnym jest stworzenie warunków do generowania, pozyskiwania, prze-
kształcania  i gromadzenia wiedzy. 
  
Metody pomiaru kapitału intelektualnego  
 
Do najbardziej popularnych niefinansowych modeli umożliwiających 
identyfikację aktywów niematerialnych przedsiębiorstwa należą: 
 Monitor Aktywów Niematerialnych (Karla Erika Sveiby’ego), 
 Strategiczna Karta Wyników (Roberta S. Kaplana i Davida P. Nortona), 
 Skandia Navigator (Leifa Edvinssona).  
Monitor Aktywów Niematerialnych opiera się na podziale kapitału inte-
lektualnego na trzy kategorie aktywów:  
-    kompetencje pracowników, czyli potencjał tkwiący w zatrudnionych; 
-  struktura zewnętrzna – obejmująca relacje z podmiotami zewnętrz-
nymi, markę i reputację firmy; 
-   struktura wewnętrzna - obejmująca systemy, struktury formalne i nie-
formalne  oraz własność intelektualną będące wytworem działań 
człowieka9.  
Każda z powyższych kategorii jest diagnozowana za pomocą odpo-
wiednio dobranych, uwzględniających specyfikę firmy, mierników pod kątem 
wzrostu, odnowy, wydajności oraz stabilności (zob. tab.1).   
 
                                                     
8 W. Walczak, Zarządzanie wiedzą i kreowanie kapitału intelektualnego współczesnego przed-
siębiorstwa, www.e-mentor.edu.pl, 24.10.2010. 
9 S. Kasiewicz, W. Rogowski , M. Kicińska, Kapitał intelektualny. Spojrzenie z pespektywy inte-
resariuszy, Oficyna Ekonomiczna, Kraków 2006, s. 143-145. 
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Tab. 1.  Przykładowe wskaźniki Monitora Aktywów Niematerialnych 
Tab. 1.  Exemplary index of Intangible Assets Monitor  
 
Aktywa niematerialne 
 Indywidualne  
kompetencje 
Struktura  
wewnętrzna 
Struktura  
zewnętrzna 
Wzrost  Poziom wykształcenia Rotacja kompetencji  
Inwestycje w IT 
Wartość przychodów 
z nowych produktów 
Wzrost udziału  
w rynku  
 
Odnowa  
Wartość dodana na 
jednego pracownika 
Koszty szkoleń  
Nowe procesy 
Udział sprzedaży 
nowych produktów 
Udział sprzedaży 
dla nowych klien-
tów i na nowe rynki 
Wydajność  
Udział profesjonalistów 
Rentowność pracowni-
ków 
Udział pracowników 
administracyjnych  
Rentowność klienta 
Sprzedaż na jedne-
go klienta  
Stabilność  Wiek i staż pracy  pracowników 
Udział młodych pra-
cowników admini-
stracyjnych i ich ro-
tacja  
Liczba zamówień 
powtarzanych 
Lojalność i satys-
fakcja klientów 
 
Źródło: opracowano na podstawie www.sveiby.com.  
Source: own study on the base www.sveiby.com. 
 
W celu zapewnienia przejrzystości Monitor Aktywów Niematerialnych 
powinien mieć formę syntetyczną, stąd w analizie należy ograniczyć się do 
kilku kluczowych wskaźników. Metoda może być wykorzystywana zarówno 
do monitorowania stanu aktywów niematerialnych, jak i  zarządzania nimi10. 
Strategiczna Karta Wyników stanowi system powiązanych ze sobą 
mierników ułatwiając łączenie aktywów materialnych i niematerialnych na 
różnych poziomach zarządzania. Analiza potencjału przedsiębiorstwa jest 
prowadzona przy uwzględnieniu perspektywy: klientów, procesów we-
wnętrznych, rozwoju oraz finansowej (zob. tab. 2). Metoda daje odpowiedź 
na pytanie, jakie działania należy podjąć, aby w każdej z tych perspektyw 
osiągnąć najlepsze wyniki. 
W procesie budowy karty istotne znaczenie ma zdefiniowanie celów 
strategicznych i przełożenie ich na mierniki. Uwzględnione w karcie wyniki 
finansowe i niefinansowe są ściśle powiązane z wizją i strategią organizacji, 
co stwarza możliwość łączenia różnych elementów systemu zarządzania 
przedsiębiorstwem w zintegrowaną całość. Metoda umożliwia koncentrację 
zarówno na działaniach obecnie przynoszących korzyści, jak również takich, 
które dają szanse na sukces w przyszłości.  
 
  
                                                     
10 M. Mroziewski, Kapitał intelektualny współczesnego przedsiębiorstwa, Difin, Warszawa 2008, 
s. 54-56. 
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Tab. 2. Przykładowe mierniki Strategicznej Karty Wyników 
Tab. 2. Exemplary index of Balanced Scorecard 
 
Perspektywa Przykładowe mierniki 
Finansowa wskaźnik poziomu kosztów, stopa zwrotu z inwestycji,  ekonomiczna wartość dodana 
Klienta udział w rynku, trwałość relacji z klientami , satysfakcja klienta, nowi klienci, rentowność klientów 
Procesów  
wewnętrznych 
jakość, koszty, czas wprowadzania nowych produktów, 
udział nowych produktów 
Rozwoju 
zadowolenie pracowników, rotacja pracowników wydajność 
pracy,  poziom kwalifikacji pracowników, aktywność  
pracowników  w doskonaleniu organizacji 
 
Źródło: R.S. Kaplan, D.P. Norton, Strategiczna karta wyników. Jak przełożyć strate-
gię na działanie, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2001, s. 55 i nast. 
Source:  R.S. Kaplan, D.P. Norton, Strategiczna karta wyników. Jak przełożyć strate-
gię na działanie, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2001, p. 55  and next. 
 
 
Navigator Skandii to kompleksowe narzędzie zarządzania kapitałem in-
telektualnym organizacji, umożliwiające jego  pomiar w obrębie pięciu głów-
nych obszarów: finansów,  klientów, procesów,  pracowników i  rozwoju.  
W swej konstrukcji model Skandii przypomina dom (rys. 3). Aspekty finan-
sowe odnoszące się do przeszłości to strych domu. Ściany odzwierciedlają-
ce teraźniejszość obejmują kapitał klientów oraz kapitał strukturalny. Fun-
damentem domu decydującym o jego przyszłości są działania podejmowane 
w obszarze rozwoju, zaś serce to ludzie zatrudnieni w organizacji jako akty-
wa oddziaływujące na wszystkie inne obszary11. 
W  modelu Skandii każdemu obszarowi analizy przyporządkowany jest 
zestaw wskaźników, które nie występują w tradycyjnych sprawozdaniach fi-
nansowych, a które umożliwiają monitorowanie działalności firmy i odkrywa-
nie niewykorzystanych aktywów niematerialnych. Metoda jest wykorzysty-
wana zarówno do pomiaru, jak i raportowania kapitału intelektualnego na 
potrzeby zarządzania.  Stanowi też źródło informacji dla potencjalnych inwe-
storów na temat rzeczywistej wartości firmy oraz perspektyw jej rozwoju.  
Obok modeli jakościowych istnieje także możliwość wyrażenia wartości  
kapitału intelektualnego w kategoriach finansowych. Do najczęściej propo-
nowanych metod  pozwalających inwestorom oszacować wartość kapitału 
intelektualnego ograniczając tym samym ryzyko transakcyjne należą: 
-   wskaźnik wartości rynkowej do wartości księgowej, 
-   wskaźnik Q-Tobina, 
                                                     
11 L. Edvinsson, M.  Malone, Kapitał intelektualny, PWN, 2001, s. 25. 
90 E. Bombiak 
Seria: Administracja i Zarządzanie (15)2011  ZN nr 88 
-   metoda skalkulowanej wartości niematerialnej (CIV), 
-   metoda dochodu z kapitału wiedzy (KCE), 
-   współczynnik intelektualnej wartości dodanej (VAIC)12. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Rys. 3. Nawigator Skanii 
Fig. 3. Skandia Nawigator 
Źródło: L. Edvinsson, M.  Malone, Kapitał intelektualny, PWN, 2001, s. 56. 
Source: L. Edvinsson, M.  Malone, Kapitał intelektualny, PWN, 2001, p. 56. 
 
Istotą tych metod jest próba oszacowania przyszłych korzyści będących 
wynikiem posiadania i użytkowania aktywów niematerialnych tworzących 
kapitał intelektualny przedsiębiorstwa. Umożliwiają one oszacowanie efek-
tywności inwestycji w aktywa niematerialne. 
Próbując dokonać oceny omówionych metod pomiaru stwierdzić należy, 
że jak dotąd nie opracowano metody idealnej. Główną wadą zaprezentowa-
nych modeli jakościowych jest subiektywny dobór wskaźników oraz brak 
uniwersalnego charakteru pomiaru, co utrudnia porównywanie wyników mię-
dzy firmami. Ich zasadniczą zaletą jest natomiast próba wizualizacji wkładu 
aktywów niematerialnych w proces kreowania wartości organizacji. Metody 
finansowe natomiast pozwalają ocenić stopień przeszacowania lub niedo-
szacowania wartości rynkowej przedsiębiorstw, jednak nie dostarczają in-
formacji na temat wartości poszczególnych komponentów kapitału intelektu-
                                                     
12 Metody te zostały szczegółowo omówione w: G. Urbanek, Wycena aktywów niematerialnych 
przedsiębiorstwa, PWE, Warszawa 2008 s. 106-111 oraz S. Kasiewicz, W. Rogowski,                   
M. Kicińska, Kapitał intelektualny. Spojrzenie z pespektywy interesariuszy, Oficyna Ekonomicz-
na, Kraków 2006, s. 198-214. 
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alnego, co wymaga ich uzupełnienia o wycenę pojedynczych aktywów nie-
materialnych. Ponadto nie wszystkie aktywa niematerialne podlegają kwan-
tyfikacji (np. kultura organizacyjna). Wybór metod wyceny zależeć będzie od 
jej celów: inne metody zastosujemy do celów transakcyjnych (fuzji lub zaku-
pu przedsiębiorstwa), inne zaś na potrzeby optymalizacji zarządzania po-
szczególnymi aktywami niematerialnymi.   
 
Pomiar kapitału intelektualnego za pomocą metody VAIC   
– studium przypadku 
 
  Pomiaru kapitału intelektualnego przedsiębiorstwa X dokonano za  
pomocą wskaźnika intelektualnej wartości dodanej (VAIC). Obliczenia prze-
prowadzono na podstawie danych pochodzących ze sprawozdań finanso-
wych za okres 2007-2008. Zastosowanie  metody VAIC wymaga przepro-
wadzenia następujących działań13: 
1. Obliczenie wartości dodanej (VA) jako sumy zysku operacyjnego 
(OP), wydatków poniesionych na pracowników (HC) oraz kosztów 
amortyzacji (A)14. 
2. Obliczenie efektywności wykorzystania kapitału własnego (VACA) 
jako ilorazu wartości dodanej i wartości kapitału własnego przedsię-
biorstwa 
3. Obliczenie efektywności wykorzystania kapitału ludzkiego (VAHU) 
jako ilorazu wartości dodanej i kapitału ludzkiego, przy czym wartość 
kapitału ludzkiego jest wyznaczana jako ogół wydatków ponoszo-
nych na pracowników. 
4. Obliczenie efektywności wykorzystania kapitału strukturalnego 
(STVA)  jako ilorazu wartości kapitału strukturalnego i wartości do-
danej, przy czym wartość kapitału strukturalnego stanowi różnicę 
wartości dodanej i kapitału ludzkiego. 
5. Obliczenie współczynnika VAIC jako sumy wskaźników efektywności 
kapitału własnego, kapitału ludzkiego i kapitału strukturalnego. 
W pierwszym etapie przy wykorzystaniu formuły VA = OP+ HC+ A  obli-
czono wartość dodaną wypracowaną przez analizowany podmiot (tab. 3). 
Analiza danych pozwala na stwierdzenie, że mino tendencji wzrostowej 
w obszarze wynagrodzeń dla pracowników wartość dodana badanego pod-
miotu uległa obniżeniu w roku 2008 o 2% w stosunku do roku poprzedniego. 
Przyczyną było znaczne, bo aż o 14,6% obniżenie zysku operacyjnego. 
W tabeli 4 przedstawiono wyniki obliczeń kolejnych etapów w metodzie  
VAIC. Analiza dynamiki zmian powala stwierdzić, że intelektualna wartość 
dodana badanego podmiotu obniżyła się o nieco ponad 10% w stosunku do 
roku poprzedniego, co świadczy o malejącej efektywności wykorzystania ak-
tywów materialnych i kapitału intelektualnego w procesie kreowania wartości 
                                                     
13 A. Pulic, VAIC – An Accoounting Tool for IC Management, www.measuring-
ip.at/Papers/ham99txt.htm (stan na luty 2006 roku). 
14 A. Pulic, Intellectual Capital – Does it Create or Destroy Value? “Measuring Business Excel-
lence” nr 1(8)2004. 
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firmy. W 2007 roku każda złotówka zaangażowana w zasoby niematerialne 
wypracowywała 4,38 zł wartości dodanej, zaś rok później tylko 3,91 zł. Przy-
czyną tych zmian była tendencja spadkowa efektywności wykorzystania 
wszystkich rodzajów kapitału firmy, choć z danych wynika, że największy 
udział w tworzeniu wartości dodanej analizowanego podmiotu mieli zatrud-
nieni w nim pracownicy. 
 
Tab. 3. Obliczenie wartości dodanej przedsiębiorstwa X (w tys. zł) 
Tab. 3. Value added of the enterprise X (in thousands of zloty) 
 
Lata Składniki wartości dodanej 
2007 2008 
(1) Wynagrodzenia oraz świadczenia na rzecz pracowników  14000 15600 
(2) Zysk operacyjny  17800 15200 
(3) Koszty amortyzacji 3800 4100 
(4) Wartość dodana (1)+(2)+(3) 35600 34900 
Źródło: opracowanie własne na podstawie danych z raportów rocznych firmy 
www.parkiet.com. 
Source: own study on the base given from annual reports of the company 
www.parkiet.com. 
 
Tab. 4.  Wartość VAIC dla przedsiębiorstwa X (dane w tys. zł) 
Tab. 4. Value VAIC of the enterprise X (in thousands of zloty) 
 
Etap Przedsiębiorstwo X Dane za 
rok 2007 
Dane za 
rok 2008 
1.  Wartość dodana (VA) 35600 34900 
2.  Kapitał własny (CE) 28650 29340 
 Efektywność wykorzystania kapitału własnego (VACA= VA/CE) 1,24 1,18 
3.  Kapitał ludzki (HC) 14000 15600 
 Efektywność wykorzystania kapitału ludzkiego (VAHU = VA/HC) 2,54 2,23 
4.  Kapitał strukturalny (SC) 21600 19300 
 Efektywność wykorzystania kapitału strukturalnego  
(STVA = SC/VA) 
 
0,60 
 
0,55 
5.  Współczynnik intelektualnej wartości dodanej  
(VAIC = VACA+VAHU+STVA) 
 
4,38 
 
3,91 
Źródło: opracowanie własne na podstawie danych z raportów rocznych firmy 
www.parkiet.com. 
Source: own study on the base given from annual reports of the company 
www.parkiet.com. 
 
Analizując efektywność wykorzystania kapitału własnego firmy stwier-
dzić można, że w roku 2007 każda złotówka kapitału właścicieli wytwarzała     
1,24 zł wartości dodanej, zaś rok później  już o 6 groszy mniej. Przyczyną tej 
sytuacji było obniżenie wartości dodanej przedsiębiorstwa przy jednocze-
snym wzroście wartości kapitału własnego. Mimo wzrostu nakładów na pra-
cowników nastąpiło także obniżenie efektywności wykorzystania kapitału 
ludzkiego. W 2007 roku każda złotówka wydana na rzecz pracowników 
przynosiła 2,54 zł wartości dodanej, zaś rok później tylko 3,23 zł. Zmniejszył 
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się także udział kapitału strukturalnego w generowaniu wartości dodanej 
przedsiębiorstwa. Mimo że każdy ze składników uległ obniżeniu, główna 
przyczyna niekorzystnej tendencji tkwiła w spadku wydajności pracowników, 
przy jednoczesnym wzroście ich wynagrodzeń. Wskazuje to na brak powią-
zania wynagrodzeń zatrudnionych z kreowaną przez nich wartością dodaną.  
 
Podsumowanie  
 
Zagadnienia związane z kapitałem intelektualnym wzbudzają obecnie 
duże zainteresowanie zarówno teoretyków, jak i praktyków zarządzania.  
Kapitał intelektualny istniał w organizacjach od dawna, jednak dopiero  
w ostatnich latach mamy do czynienia z procesem jego odkrywania  
i wykorzystywania w tworzeniu wartości przedsiębiorstwa. Zarządzanie kapi-
tałem intelektualnym nie jest procesem prostym. W literaturze brak jest jed-
nolitych koncepcji, zaś tradycyjna rachunkowość nie jest w stanie uchwycić 
wartości aktywów niematerialnych. Jednak z uwagi na fakt, że aktywa two-
rzące kapitał intelektualny mają coraz większy udział w tworzeniu wartości 
rynkowej przedsiębiorstwa, wiedza o tym, co stanowi istotę kapitału intelek-
tualnego oraz w jaki sposób jest on wykorzystywany w organizacji  daje me-
nedżerom możliwość lepszego zarządzania tymi aktywami oraz zwiększenia 
atrakcyjności przedsiębiorstwa dla potencjalnych inwestorów.  
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